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浅析影响人民币理财产品设计和收益的因素
吴思莹
（厦门大学经济学院，福建　厦门　361000）
【摘要】近年人民币理财产品零收益甚至负收益成为社会议论的焦点。一直以
来被认为是安全性高、收益有保障的人民币理财产品为什么会出现零收益的现
象？人们在困惑的同时，需要更深入地了解人民币理财产品。
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一、影响人民币理财产品设计的因素
1.宏观金融政策，如银监会政策
年底，监管机构一纸禁令，宣布一个月内理财产品走入了历
史博物馆，但短期理财产品仍有很大的市场需求。因此不少银行
打起了短期理财的“擦边球”，推出了不少期限在31天至40天之
间的短期理财产品。传统的银行中长期理财产品因为门槛较高，
一般只针对高端客户。而短期理财产品因为低门槛吸引了较多普
通市民，这块业务的占比非常大，银行通过“打擦边球”，做到
既不违反监管规定，又能保住普通市民这部分市场，还能帮助存
款年底冲高，是一件一举三得的事。
2.市场需求（客户需求）
不同的客户有不同的风险，对资产配置的想法也不同。理财
产品要根据客户类型来设计。比如工薪家庭、中等收入家庭、富
裕家庭都有各自的风险偏好和理财需求，因此设计出不同具有不
同风险和收益的理财产品。
另外，客户在财富积累到一定层次之后对于财富管理需求也
会发生变化。随着中国创富第一代在人生阶段和事业发展步入成熟
期，她们开始思考未来财富传承问题。此外，他们还希望能在理财
和社交等方面给子女提供机会。根据这一趋势，银行会对高端客户
理财管理的内涵做进一步延伸。比如进一步丰富投资品种，这些投
资品不仅包括与传统金融市场密切联系的风险投资、股权投资、对
冲基金、房地产基金，还包括一些另类投资品种，比如红酒期酒产
品、艺术品投资基金、钻石投资平台、矿业投资基金等。
（1）理财产品的安全性（考虑到客户对保本的需求）
（2）理财产品的流动性（考虑到客户对资金流动性的需求）
为了弥补一个月以内理财产品被封杀带来的产品真空，各家
银行现在开始力推滚动型理财产品以及T+0理财产品。这类T+0理
财产品的流动性最好，但收益率也相对较低。
（3）理财产品的收益（具有不同风险偏好的客户要求不同
的报酬率）
3.现代技术的发展
现代IT技术的发展，为综合金融提供技术上的可能。比如
“一个客户、一个账户、多个产品、一站式服务”的综合金融服
务平台。为客户提供更多元化、个性化的金融产品和服务，帮助
客户更省时、省心、省力地实现财富的保障和增值。
4.另类理财产品另辟蹊径，争夺市场份额
比如农行联合天津海鸥手表销售集团有限公司推出的“金钥
匙·天工海鸥手表收益权投资理财产品”。购买该理财产品的投
资人即可成为海鸥陀飞轮手表的认藏人，投资人可在承诺品开放
期内灵活选择，以现金或实物形式获得理财本金和收益。如果选
择现金方式赎回产品本息名可获得年化约5%以上的货币收益；如
果选择继续持有产品到期，则可在到期获得一款约定款式的海鸥
陀飞轮手表，同时还可获得5.5%以上的货币收益。
5.受到国际理财产品的影响
从商业银行自身来看，由于理财产品在中国发展时间较短，
因此，中资银行的理财产品大多是由国际大投行所设计并引进。
而中资银行理财产品设计人才的缺失导致了其自身对这些产品设
计的不了解，从而在购买合同中针对该产品所蕴藏的风险就不能
得到很好的识别，最终发生亏损也只能自己一身承担。同时，银
行在引进理财产品设计时过度迷信于国际大投行而不对该产品是
否适合国内具体情况进行分析。
二、影响人民币理财产品收益的因素
1.理财产品标的资产类型
理财产品收益率收到不同标的资产的影响。债券与货币市场类理
财产品以固定收益类产品为主，安全性有保障，因此收益率较低。理
财产品如果与股市挂钩，其收益率的高低与当前股市的走势有着很大
的关系。而随着全球经济形势出现转变，以及美国次贷危机的影响，
全球股市都出现了不同程度的异常波动。而这些理财产品在前期设计
时所处的宏观经济环境和当前有着很大的不同，也会出现收益偏差。
2.宏观金融政策
由于我国的金融市场起步比较晚，受到的管制较多，尚不开
放，国家的法律，监管规定的改变会使得理财产品的可投资方向发
生改变，对投资者的投资收益带来影响，而且国家经济政策会深深
影响宏观经济的运行，这又在另一个方面会影响投资者的收益。
3.银行根据市场主动做出结构性调整。
现在一是加息预期减弱，二是短期理财产品变少，百姓更愿意
将资金投放到中长期比较稳定的收益品种上，因此银行会根据市场
主动做出结构性调整。
4.客户承担的风险
以外汇理财产品为例。外汇理财产品主要有两种，一种是保本
且保证收益的产品。这种产品一般收益较低。购买此类产品，客户
需承担的是汇率风险，购买理财产品的一段时间里，如果汇率发生
了较大变动，可能会导致理财产品到期后客户的资产缩水。一种是
保本不保证收益的产品，这种产品一般是挂钩型理财产品。
5.期限长短
长期理财产品的收益通常较高。持有期越长，银行能够通过再
投资得到更多回报，因此愿意提供更高的收益率。
6.国内外宏观经济状况
国内经济运行良好的话，股票市场等会上涨，而企业由于具有
良好的经营环境，到期还债的能力强，信用风险就会降低，理财产
品的收益也会相对提高，而经济全球化的今天，一国经济运行的好
坏，已经不再是但有本国所决定，还会受到国际经济环境的影响。
7.利率水平
利息是人们放弃储蓄投资于理财产品的机会成本。目前中国商
业银行理财产品中有很大部分是储蓄产品的堆砌，所以利率上升也将
引起这类产品收益率的上升；反之，利率下降也会影响到这类产品。
若理财产品承诺支付固定收益，那么在利率下调阶段银行将有较大压
力来支付相对高的承诺收益率，因此浮动的利率为商业银行理财产品
的盈利创造了空间，也给这些产品的收益带来了不确定性，银行在设
计理财产品时应研究预测未来利率变动的可能性及变化趋势。
8.管理银行理财产品的人的投资收益水平
由于理财业务是一项知识性，技术型相当强的综合业务，它对从
业人员的专业素质要求比较高，从业者除了应具有渊博的专业知识，娴
熟的投资技能，丰富的理财经验外，还应掌握房地产，法律营销相关知
识，并具有良好的人际交往能力，组织能力，组织协调能力，拥有良好
的理财人才的银行不仅会在产品上设计之初，能定出相对讲稿的收益
率，且能在理财期间能很好的管理理财资金，保证投资人的利益。
中资银行的理财产品大多是由国际大投行所设计并引进。而中资
银行理财产品设计人才的缺失导致了其自身对这些产品设计的不了解，
从而在购买合同中针对该产品所蕴藏的风险就不能得到很好的识别，最
终发生亏损也只能自己一身承担。同时，银行在引进理财产品设计时过
度迷信于国际大投行而不对该产品是否适合国内具体情况进行分析。
9.是否存在附加条款
比如是否提前赎回。如果客户提前赎回，则可获得的现金收益
会比持有至到期少。比如前面提到的“金钥匙·天工海鸥手表收益权
投资理财产品”。如果选择现金方式赎回产品本息名可获得年化约5%
以上的货币收益；如果选择继续持有产品到期，则可在到期获得一款
约定款式的海鸥陀飞轮手表，同时还可获得5.5%以上的货币收益。
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